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の関係を考察することである。 ζの時代， ドノレがポ γ ドに従属していたこと，
あるいは，アメリカの貿易がロンドンで金融をうけポンドで決済されることを











を基準相場とし1 米大陸ヨ ロッハ聞の相場はクロス・レートによって決定されていた。 A
帆 Margraff，International Exckange， third edition， 1908， chapters 18-20， 26徳永正三郎，
ロンドン パラγスと取引通貨， I経済学研究J47巻2・3号J 1982竿4且， 166-169ベー タO
2) K マルクス「資本論」犬月書凪官3巻 2.628-629へー ジ。





































ハグス・プリタヱカにおけるイ γ ドば，イギリスにとっての「安全弁J r全














6) M. de Cecco， Money and Empire， 1974， p.121 
7) S. B. Saul， Studies in British Qverseas Trade 1870-1914， 196凪pp.58-64. 掴晋作
西村悶也訳「世界貿易の構造とイギリス経済J1974年， 67-75ベ ジ。
8) 1909-13年目数字である。なお綿花の最大の輸出国はアメリカ (68%)，つぎにインド (14克〉
であった。 P.1. Yates， Forty Years 01 Foreign Trade， 1959. p. 107 
9) 1913年の数字である。A.Maizels， lndustrial Growth and World Trade， 1963， p.363 渡
部恒太郎監訳「工業尭展と世界貿易J1町O年， 2:38ペー ジ。
10) イギリス貿品に占める帝国市場の比重は， 輸出で約36%，輸入で約25%であった(1910-13年
平均)0W. Scblole， British Overseas Trade ;-rom 1700 to the 1930.5， 1952， p.162 
11) 1910-14年目数字で，銑鉄・鋼の生産高シェアは次のとおり。イギリス (14.1%.10.8%)， ド
イツ (21.0%，22.7%)，アメりカく40.0%.40.9%)。宮崎・奥村・森田編「近代1国際経済要覧」
1981年， 88ベーν。
12) 1913年にお付る世界貿易シェアは，イギリス(15.24;詰)， ドイ γ (13.12%)，アメリカ (11.15
百〕であった<JLeague of Nations， lnternational且atisticalYearbook， 1927， pp. 128-129 



























出所)Y. S. Pandit， India's Ba!ance fザ Indebtedness1898-1913， 
1937， reptint 1979， Chapter I-IVより作成。ただし，計算方法につ
いてはヰ村雅秀，帝国主義形成期目イギりスの資本輸出と「多角的
決済網J，r経済論議」第119巷6号>1977年6月， 66へー ジに依拠。
第2衰 インドの貿易地金収支 〔年平均， 100万ポンド)
188日/81-82/83 1894/95-96/97 1911/12-13/14 
イ ギり ス -10.7 13.3 -52.3 
工業ヨーロッパ 十10.3 + 9.9 十32.6
中国・日本 トー 8.0 + 7.4 +18.6 
アメ り カ + 1.9 + 2.4 十 9.0
南アメリカ 十 0.25 + 0.8 + 1.8 
言十 十15.3 +16.2 +20.1 




イギリス -1 〉ノ ド注:
1899 191:1 1899 1913 
手前 入 148 190 146 215 
事前 出 669 834 55 91 
住〉 パヤスタンを含む。


























綿糸であった。詳しくは次の文献を参照されたい。R.Dutt， The E同叩micHistory 01 lndia 
in the Victorian .4ge， 1969東亜研究所「印度目外国貿易J(JII西E鑑杭)1943年。
14) 東亜研究所z 向上書， 18ベー ジ。
15) The口'ollectedlVritings 01 John Maynard Keynes， 1 lndian Currency and Finance， 1971 
Clst ed. 1913) p. 72則武田片山訳「ケインズ全集」第1者「インドの通貨と金融J1977年，ノ






















16) Ibid" p. 73同上77へジ。























17) 逆の操作，つまり， ，レビー からポンドへの転換が全くなmったわけではない。無限にポンド→
Jレヒ の転換が起こるとポンド相場が下落し，金流出をひきおこすからである。その介入手段と
して登場するのが逆インド省手形である。ここでは，本国費罰躍に関連するインド省手形に限定
して論じた。なお，詳しくは，Ibid.， chap悶 s5， 6会参照されたい。
18) 森田桐郎・本山美彦編「世界経済論を学ぶJ1980年， 158ベ ジ(本山美彦氏稿〉。
19) J. M句 Keynes.op. cit.， p.148，前掲邦訳書155ヘシ。
20) Ibid.， p. 140，向上145ヘジ。
取引通貨と金融的従属 (257) 63 
第4表 インド者手形購入率 (1，0日0ポγ ド)
119叩 1 0~-03 1 04叫 06-07 1 0叩
①輸 出 71，579 85，877 1日5，000 117，713 102，020 139，21 16-1，364 
②輸 入 50，851 52，525 64，452 72，06 90，846 86，236 107，343 
③出 超〈①①〕 20，727 33，352 40，548 45，506 21，173 53，685 57，020 
④インド省手形購入者E 18，824 18，724 24，150 33，646 5，346 26，286 25，874 
④①(%) 90.8 56.1 59.6 73.9 25.2 49.0 45.4 

















21) C. Lewis， AmeTica'~ Stake in Intern叫ional1叩estment.1938. pp. 191-192 
















ーン (broker'sloan) であり，それはコーノレ・ローン (ca:uloan) ，ストリー
ト・ローン (streetloan) とも呼ばれる25)。岡市場について，ベックハート
(B. H. Beckhart)はこう述べている。 I吸収される資金，その資金の変動の
規模，利子率，そして，通俗的な関心や論争の的という観点から判断して， ブ




その資金が証券金融(loanson securities)へ流入したのである U 全預金の30
23) 口'ommitteeon Finance and 1 ndustry Rel如rt，1931， rep. in British Parliamentary Reports 
071 lnternational Finana， 1978， p.43 
24) C. Lewis， op. cit.， p.192 
25) この点J口本のヨ ル ローンとは異なるので誌意乞要する。それは，ユューヨークではフェ
デラル・ファンド (federalfund)である。詳し〈は次を審照さわしたい。アメリカのプロー カー
ズローン マー ケット. I東京操行月報J15巷2号， 19田年2月。














資料) Annual Reports 01 the Comptroller o[ the Curn:ncy， 1908， 1914. 






















(1900-'08) I (1900-'13) I (1900-'13) 
1 月 4.8619 4_1 2.8 
2 月 4_8669 2_7 2_9 
3 月 4.8626 3.4 3.2 
4 月 4.8632 3_5 2.8 
5 月 4.8694 3_0 2.5 
6 月 4_8709 2_5 2_2 
7 月 4_8673 2_6 1.6 
8 月 4.8675 2_3 2_0 
9 月 4.8574 3_8 1_8 
10月 4.8521 5.1 2_2 
11月 4.8555 5_1 3.2 
12月 4.8542 7_0 3_3 
出所)C.A.E. Good'hart， The New York M01吋 Marketand 
the Finance 0/ Trade九1900-1913，1969年， p.63 
27) L 恥1.}acobs，“Bank Acceptance "， National Monetary Commission， 1910， p.B 
66 (260) 第131巻第4・5号
のではない。マノヤーズ (M.G. Myers) の指摘によると， 1日の金利が 3%
(94年)， 5 % (9邑)， 6 ~ (97年， 04年〕にさえ達Lている則。これを年利に
直すと， 1，08白%， 1，800%， 2，160%になる。このような賭博的金利水準をアメ
リカ国民経済は有していたのである。
資金貸借において金利水準が決定的に重要なのはいうまでもない。アメリカ
のロ y ドγ依存の究極的要因もここにあった。 [1911年以前のニューヨーク芭










A，と BIiJ>コーヒー輸出入契約を結ぶ。 A，は商業信用状 (cornrnerciallet 




28) M. G. Myers， The New YtJTk Money Market. Vo1. 1， 1931. p， 279. 
29) C. W. Phelps， Tke Foreign Expansion 01 American Banks， 1927， pp. 99-100 
30) W. A. Brown， Jr. Th.e' InteTTw!umal Gold Standard Reinterpreted 1914-1934， 1910， rep 
1970， p.666 
31) 以下の訳述および第2図作成については次の文献を参照。平岡賢司， 前掲論文J 126-127べ}
ジ。 ft美光彦「固際通貨体制UJ1976年， 38-39ベ}ジ。 L M. Jacobs， op. cit.， pp. 12-13. P. W. 
Warburg，“The Discount System in Europe"， N. M. C. 1910， pp. 7-9. C. W. Phelps， op 




































きて， A，は信用状を B，へ(②)， その写しをXに〔③〕送付する。 B，は信
用状の到着を B，に通知する。 B，は信用状の記載条項に従って必要書類をそろ
え， A，に向けてコ ヒーを船積するく④)， B，ば船積書類。hippin哩 docu~
























シュ・ノミンクア パンク・フュ ル・チり ドイチェ・ γ ュダ
ι ール・ドイチュラント ウント・ドイチュラソト メリカーシュ銀行
支出数 |L晶 支日数 I 預当座金勘定・ 支 J6'数| 雪座寄金 支席数 I 預当座金勘定・
ブラジル 4 3，141 5 18，088 1 3，046 
ウイグァイ 1 1，142 
アルゼンチ γ 6 22，848 1 8，853 
チ リ 9 9，520 7 3，808 2 952 
ポりピア z 1，428 
へ ノレ 4 7，140 
(b) 
A. S. J. Baster， The International Banks， 1935， p.257 /，1所〕

























は本山美章氏に負うところが多い。たとえば， 向島， Currency Board System生成田論理，
1893 -1917年〈上)， r経揖諭貫生」第123巻第4・5宕， 1979年4・5月。
34) ドイツ弟銀行¢信用供与期聞はアメりカ向けには非常に短かかったが，南米諸国には6-12ケ
月，中米には4-9ヶ月，中国 日本には 3-6ヶ月でめった。南米における信用供与期聞が長
いのは，英独銀行のそこにおける競争の激しさを示Lている。 deCecco， op. cit.， p.109 
























Y ドンのヘゲモニーを震揺させる危機の所在である。第 1は競争の側面，第 2
は恐慌の側面である。
35) 深lJ郁弥「現代資本主義と閤際通貨J1981年， 3へ ジ。
36) 佐井・山口信美恒藤編「経済学IIJ1980年， 103へ ジ〈他豊光章氏稿〉。























一歩進んで， A，の支払い不能が現実になったらどうなるだろうか。 A，は A，
の担保全処分して， A，に対する信用状開設を今後拒否するだろう。しかし，
それでも， A，は A，に対する不良債権のすべてを回収できるとは限らない。
37) W. A. Brown， Jr， op. cit.， p.554 
38) K マルクス，前掲書3巷2，613へー ジ。
39) 向上， 624ベー ジ。
72 (266) 第131巻第4・5号









資金調達をロンドンに依存することになる。 ロンド yに対する金融手形 (A-











行は， 32の植民地銀行が 2，104の， 18日海外銀行が 175の海外支屈を有してい
た。オランダでさえも、進出銀行数は16，海外支席数は68に達していたのであ








このような事実より， National City Bank of New Y orkのキイ y、(W.S. 
Kies) は乙う不平を訴えた。 I南アメリカでは. 5 つのドイツ銀行古~40の支屈







だったことが，ハローニ (C.P. Parrini) によって指摘されている。彼は，
City Bankの丈株主であるロックフエラーが石油をめくって(特にロシアで)，
イギリス資本と対立関係にあったこと，逆に，モノレガン商会は， ロンドンのマ
ーチャ γト・ノミンカー ， Morgan & Grenfel!とは兄弟会社であり， ロンドン
とは対立を避ける方向に利害が働いたことに，その理由を求めている叫。
しかし，アメリカ総資本の意図が， 1907年恐慌を機に， ロン Tンからの白立
の方向へと大きく傾いていったこともまちがいなし、。というのは，総資本の意




42) C. P. Parili，叩 cit.，p. 23 
43) c. W. Phelps， op. cit.， p.211 
44) W. S臥es，~ Branch Banks i¥nd Ol!-， Foreign Trade "， The Ann“h uf t heAmericall 
Academy 01 Political and Soc同 1Science， May， 1915， p.301訳文に関してはレー ニン「帝国
主義J(宇高基輔訳!岩波文庫版)110へ ジに依拠しずら























きたのか。次のように仮定Lょう 51)0 ①金融手形名あて人 (drawee)の引受手
A自) de Cecco， opαt.， p_]22 
47) C. A. E. Goodhart， The Ncw York Money Market and the Finance 01 Trade， 1900~ 
1913， 1969， pp. 57-58 
48) de CeccQ， op. cit.， p.122 
49) 小野一一郎』国際金毘L講座「信用理論体系」第3巻，後篇I 1956年， 364ベー ジ。
50) C. A. E. Goodhart， ot. cit. p. 58. P. Einzig， The History of Foreign Exchange， 1962， 
pp. 182-183 
51) A. W. Margraff， op. cit.， pp. 36-37 
取引通貨と金融自問属 (269) 75 
数料 1/8~五，②イギリスの手形印紙代金 (bill stamp) ". ...1/20%，①ロ γ
ドンの割引率 3%，④ニューヨークの利子率 6%。①③はただし 3ヶ
月の条件である。①~①を年間の条件に訂正すると， 1/2十1/5+3三 37/10% 
になる。この時， 50，000ドノレの金融手形 (3ヶ月)を振り出したと仮定すると，
ロンドンヘ支払う金融コストは， 50，000 x 37/10(%) x 1/4ニ462.5(Iりレ〉。その
50，000ドノレをニューヨークで 3ヶ月運用すると，収益は50，000x 6(%) x 1/4~ 







得できたことを，グッドハート (C.A. E. Goodhart)は次のように説明してい
る叩。仮定は以下のとおり。①年利子率，ユューヨーク 2~五，ロンドン
3% (手形引受手数料1/8%，手形印紙代金1/20%を含む〉。②19日0年夏の直物





{( 4.8754.84) -'-4.875 x 1~2.88) 。つまり， ドル安の夏にポンドでドルを買
い， ドル高の秋にドノレを売り戻すととによって，米銀は収益を得たのである。
それに，ロンドンの調達コスト(3%) とニューヨ グの運用コスト(2%) 
の斧1%が金利差損になる。結局，米銀の収益は， 2.88ー 1~ 1.88%になる。
したがって，金利差益(第lの例〕も為替差益(第2の例)も米銀が取得で
52) C. A. E. Goodhart， op. cit.， p.59" 
76 (270) 第131巻第4・5号
きるとL、う現実的仮定にたつと， 50，0白0ドノレのロ γγγ借入によって 3ヶ月で
• 647.5ドノレの収益を米銀は得る刷。これは，年利5.18%である。




















53) 計算は故のとおり。 2.8B〒1=0.72(%) ， 50，QOQxO.72C耳)~360( ドル). .'360十2fm'i= 647_~C ド
ル)0
54) c. A. E. Goodhart， op. cit.， p.58 
55) A. W. Margra汗"op. cit.， p.34 
56) M. G. Myers， op. cit.， p. 344. 
57) K マルクス，前掲書3巻 2，627ページ0
58) M. G. Myers， op. cit.， p.344 
59) A. W. Margraff， op. cit. p. 36 
























た。 1907年にイングランド銀行の割引率は， 1873年v、来の高金利である 7%に
なったのである問。それは， ロンドンに依存していたニューヨークの資金逼迫
60) K マルクス，前掲害3巻2，627ベジ。
61) de Cecco， op. cit.， p.244 









































































63) M. G. Myersゆ cit.，p. 279. 








(1982. 9. 10) 
